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摘要 
从宏观经济变量的时间序列的角度刻画一国经济周期性波动的典型特征，既
是进行宏观经济分析的基础工作，也是深入探讨宏观经济运行机理的重要起点。
本文基于 1993 年第一季度至 2011 年第四季度间的我国主要经济数据，着重利用
H-P 滤波及相关的统计方法，揭示我国经济波动的典型特征；同时，对菲利普斯
曲线在我国适用性进行实证检验。 
本文在综述国内外相关文献的基础上，将实际 GDP 用 H-P 滤波进行趋势分
解，分析了 1993 年以来宏观经济周期和消费者物价指数、M2、固定资产投资、
出口总额、钢材产量、主要城市商品房价格等宏观经济变量的时间序列，以及重
要行业经济指标与实际 GDP 时间序列的波动关系，找出实际 GDP 前向、滞后和
同步指标，初步探讨中国当前经济领域普遍存在的问题，整理其产生原因及发生
时间。另外，本文结合周期成分分析实证检验菲利普斯曲线在中国的应用状况。 
本文的创新之处：一是完整整理中国宏观经济基本运行状况；二是用 H-P
滤波系统的分析各个宏观经济变量与整体经济周期的关系，指出中国经济问题发
生时间，初步探讨产生原因。 
 
 
 
关键词： H-P 滤波；中国经济周期性；周期波动
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ABSTRACT 
Describing the typically cyclical characteristics of a country's economy can both 
improve the macroeconomic analysis of the basic work, but also make depth 
discussion of the important starting point of the macro-economic operation 
mechanism from the perspective of the time series of macroeconomic variables. 
Based on China's major economic during the first quarter of 1993 and the fourth 
quarter of 2011, reveal the typical characteristics of China's economic fluctuations by 
HP filtering and statistical methods. At the same time, test the applicability of the 
Phillips curve in our country. 
 
This paper, based on the analysis of a large number of domestic and foreign literature, 
decomposes the real GDP cycle trend using Hp filter and analyzed economic index 
since 1993,such as the consumer price,M2, fixed asset investment, total exports of 
steel products, major urban real estate prices and macroeconomic variables, as Ill as 
the relationship between important industry and economic indicators, find out leading, 
lagging and coincident indicators of real GDP components. Also I explore reasons of  
problems in China's current economic field. In addition, I make Empirical Test of the 
Phillips curve using cycle components in China.  
 
The innovation of this paper: First,  analyzed operating fundamental conditions in 
China; Second, analyze the relationship between various macroeconomic variables 
and the overall economic cycle, pointing out how and when the problem happened.  
Key Words： HP filter; China's economic cycle; Cyclical fluctuations 
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中国宏观经济周期波动 
第一章   绪论 
第一节    选题背景及研究意义  
经济周期是一国经济景气与衰退状态之间的循环交替。Burns 和 Mitchell 早
在 1946 年就对经济周期做出如下定义：“商业周期是由繁荣、衰退、萧条和复苏
四个阶段构成，每个周期持续一年到十二年不等”。 
一个多世纪以来，经济学界关于经济周期的外在表现和运作机理进行了多视
角的探讨，但迄今仍未达成一致的看法。关于经济周期的研究，大体可以区分为
两大领域。一是着重从经济理论的角度研究周期波动形成的原因和机理，其中主
要学派的观点有：货币主义学派认为货币供给量的变化是引起经济周期波动的主
要原因（Friedman，1970）；而凯恩斯学派则着重强调了基于微观基础所引起的
价格与工资粘性为经济周期波动的动因（Gordon，1990）；实际经济周期理论认
为技术冲击是造成经济周期波动的主导因素（Prescott，1986）。但是，根据上述
周期理论划分和解释实际周期，往往不能获得令人信服的结果，甚至还互相矛盾。
正因为如此，计量经济学家直接着眼于对产出等时间序列数据进行分解，基于此
揭示经济运行的周期性波动。由此形成了经济周期研究的第二大领域。现代计量
经济学认为，如果 GDP 数据由非稳定的单位根生成，那么可以将其分解为确定
性趋势和随机成分。确定性趋势是由存量与投入要素的增长、技术进步和经济结
构升级等因素引致的增长，其基本特征是随时间而稳定增长；而随机成分主要包
括不可预见和不可观测的随机因素对经济的冲击效应，如地震、国际金融危机等
随机因素对经济增长的冲击效应。随机成分不仅包括由时间冲击对经济产生的持
久性影响的随机趋势，也包括主要由名义冲击对经济产生的短期影响的周期成
分。因此，随机成分可以进一步分解为随机趋势和周期成分。 
从宏观经济变量的时间序列的角度刻画一国经济周期性波动的典型特征，既
是进行宏观经济分析的基础工作，也是深入探讨宏观经济运行机理的重要起点。
尽管相关文献对我国宏观经济周期波动的典型特征多有涉及，但尚未见系统性的
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研究。本文基于 1993 年第一季度至 2011 年第四季度间的我国主要经济数据，着
重利用 H-P 滤波及相关的统计方法，揭示我国经济波动的典型特征；同时，对
菲利普斯曲线在我国适用性进行实证检验。 
第二节   文献综述 
经济学界对于经济周期的实证研究也有较长的历史。美国国家经济研究所的
Burns 和 Mitchell 在对经济周期作出定义的同时，也在实证研究中深刻的探索了
如何确定宏观经济周期的拐点，即先确定单个时间序列的周期拐点，再将各个时
间序列拐点予以对比确定整个周期的拐点。Burns 和 Mitchell 将产出的绝对值减
少作为测量经济衰退的手段。但是，由于产出的整体趋势是不断增长的，将绝对
值的减少作为衰退的测量手段恰恰忽视了整体趋势的影响，而且在实证中也缺乏
数据的支持，例如日本战后的经济复苏使得其产出几乎没有减少过，因此，传统
的经济周期方法根本无法研究日本的经济周期。Zarnowitz 认为传统的研究方法
忽视了宏观经济增长的整体趋势性变动是不可取的，并在 1992 年的研究中将时
间序列从整体趋势中分离，研究其与整体趋势的波动情况。不过，对于这种趋势
-波动分离的研究方法也存在较多的批评声音，认为其将外部冲击对于整体趋势
和波动的影响区别化处理，而现代经济模型认为某些诸如生产率等外部冲击对于
整体和波动的影响是一致的，其与现代经济模型的构建基础是不一致的。 
在实证研究中，时间序列数据不仅仅包括趋势性成分和周期性成分，还包括
经济中一些随机的波动部分，这些随机波动是由经济中的随机事件引起的，譬如
极端的天气情况、战争等非预期事件。这些随机波动的持续时间相对于周期成为
更为短暂，如何将其从趋势性成分和周期性成分中分离出来就成了经济周期实证
研究的必经步骤。Nelson 和 Plosser 在 1982 年的学术论文中论证了 GDP 时间序
列数据是否包含单位根，从而 GDP 是否是一阶差分稳态的。Rudebusch、Diebold
和 Senhadji以及 Nelson 和 Murray 分别在 1993 年、1996 年和 1997 年在各自的著
作中认为将 GDP 时间序列作为差分稳态建模是做好的处理方式，虽然有证据表
明 GDP 时间序列的线性趋势中存在非线性的成分，这种非线性的成分和近似单
位根会导致分离出具有误导性的周期性成分。如果 GDP 时间序列是差分稳态的，
那么我们就可以将其取对数后差分写成增长率形式。这就去除了明显的趋势性成
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分，但同时也加强了短期随机噪声的影响，进而削弱了我们感兴趣的周期扰动。
计量经济学家不断地研究如何更好地分离出周期性成分，Baxter 和 King 在 1994
年将频谱分析引入时间序列领域，认为某一频谱的高度与这一频率上的周期性是
一致的，其将经济周期的频率范围定为从 6 个季度到 8 年不等，用线性滤波器将
这一频率的波动性放大，将由测量误差引起的高频率和趋势性增长的低频率波动
部分去除。Baxter 和 King 并没有采用传统的一阶差分滤波器，虽然可以去除趋
势性增长成分，但是却恶化了测量误差引起的高频率波动部分。他们也没有使用
H-P 滤波器，虽然只是轻微的衰减了周期性成分，并且没有放大高频率的随机噪
声影响，但却留存了一部分经济周期频率以外的噪声扰动。最后他们采用了以
12 个季度为中心的加权移动带通滤波器，这个滤波器在 0 频率的增益为 0，在经
济周期频率带宽内的增益接近为 1，带通滤波器的处理结果在两个方面与去除线
性趋势方法有所不同，一是其波动以 0 为中心，二是去除趋势方法中的高频率部
分已经被消除，这样就更加突出了经济周期的波动性。那些增长率仍然为正的经
济周期相对衰退的情况处理结果为负的增长率。这种带通滤波器将时间序列数据
分为趋势性增长部分、周期性波动部分和随机扰动部分，分别对应低频率、中等
频率和高频率。 
相对于国外的经济学家，国内学者对于宏观经济形势的整理研究工作略有不
同。目前，从年度或季度统计数据分解获得周期数据的常见方法包括一阶差分法、
时间去势法、H-P 滤波法、B-P 滤波法等，获取周期数据的方法取决于数据特征
和生成机制。分解获取周期性数据的方法依赖于数据生成机制，但数据的生成机
制一般难以确定，如何获得反映中国经济波动特征的周期性数据也成为了一大难
题。汤铎铎（2004）通过讨论不同滤波方式的适用条件，认为 H-P 滤波法更合
适在中国当前的环境分析实际 GDP 的周期成分。王少平和胡进（2009）在对中
国实际 GDP 进行周期成分分解提取随机冲击时，也提出 H-P 滤波法在分析过程
中的重要性。在比较运用各种滤波方法分解中国经济的趋势性和波动性的基础
上，陈昆亭等（2004）指出：不同的分解方法 的周期成分具有相似的统计性质，
但又各自呈现相对的独立性。 
厦
门
大
学
博
硕
士
论
文
摘
要
库
中国宏观经济周期波动 
4 
 
第三节   章节安排 
通过文献综述部分对我国学者的研究工作回顾，我们发现对于中国宏观经济
整体的研究工作，国内学者基本都局限于用线性滤波器对经济周期的研究，而忽
视了整理整个宏观经济全貌，研究领域不够细致。研究经济周期对于政策固然非
常重要，但是仅仅研究 GDP 的周期性很难探究到各个宏观经济变量和背后领域
如何受到经济周期的制约，进而忽视了经济周期背后的微观基础，研究意义就会
相应地大打折扣。因此，本文在众多文献基础上，尽可能全面的整理出我国宏观
经济周期的运行机制，不过受制于经济数据的完整性，很多领域还是未有涉及。
本文采用 H-P 滤波方法考察不同经济数据与 GDP 周期性关系，初步探讨困扰当
前中国经济发展诸多问题产生的时间点和产生的背景情况。最后，本文还实证检
验了我国宏观经济的菲利普斯曲线，并根据相应的研究结果提出了政策建议。 
第一章为绪论部分，首先介绍了本文的研究目的和研究意义。当前由欧债危
机和国内流动性泛滥引发的通货膨胀居高不下，金融体系制度的不完善导致民间
资金生意收益率远大于实体经济，信贷始终不能流到实体经济领域。过度的流动
性也助推房地产市场的火爆，使得国民经济过度依赖房地产以及地产相关行业。
政府在 2010 年下半年针对房地产行业存在的大量泡沫，开始上调准备金率收紧
流动性。但是持续的紧缩政策对中国经济产生了一定的打压作用，实际 GDP 一
季度同比增长 9.7%，二季度增长 9.5%，三季度增长 9.1%，四季度增长 8.9%，
下滑趋势明显，而制造业 PMI 也连续三个月分布在荣枯线以下。因此，我们非
常有必要系统全面的总结我国自 1993 年以来整体经济的运行周期状况。 
第二章对经济周期和 H-P 滤波理论做了详细的介绍。经济周期由繁荣、衰
退、萧条和复苏四个阶段构成，通常将时间序列数据分为趋势性成分、周期性成
分和随机波动成分研究宏观经济波动状况。在经济波动过程中，我们会发现诸如
水泥产量、钢材产量等先行指标对宏观经济具有较强的说明意义。H-P 滤波器可
以有效的去除 GDP 长期增长趋势，通过参数设置考量时间序列数据波动部分与
趋势部分平滑部分，最后探讨了 H-P 滤波的参数设置情况，λ取值越大时间序列
波动性越大，随着 λ增加周期数据的稳定性明显减弱。综合考虑稳定性和有效性，
对于中国的季度季度数据设定 λ=100。 
第三章对能够充分反映我国宏观经济周期运行状况的指标，能够反应重要行
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